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1. Enquadramento Internacional

Atividade Economica Mundial

No quarto trimestre de 2019, a producéo industrial mundial Figura 1.2. Importagdes de Mercadorias
desacelerou para 0,2% em termos homélogos (0,4% no ter- (VH em volume, em %)

ceiro trimestre) devido a deterioracdo verificada nas econo- [
mias avan¢adas (-1,7% em termos homélogos).

Figura 1.1.Producéo Industrial
(VH, em %)
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Figura 1.3. Exporta¢cdes de Mercadorias

Fonte: CPB.
(VH em volume, em %)

Em 2019, o comércio mundial de mercadorias caiu 0,4% em
termos homalogos reais (crescimento de 4,1%, em média, en-
tre 2010 e 2018). Contudo, registou-se uma melhoria ligeira
no Ultimo trimestre de 2019 devido as exportagdes mundiais.

No quarto trimestre de 2019 e, em termos homélogos reais:

e 0 comércio mundial registou uma quebra de 0,8% (-0,9%
no terceiro trimestre);

e as exportacdes e importacdes mundiais diminuiram 0,5%

. . -4,0 +
e 1%, respetivamente (-1,1% e -0,7%, respetivamente, Cla b e Fac b e o b b o [ v
no trimestre precedente). 2016 2017 2018 2019
@S Economias Avancadas Economias Emergentes
Asia (excl. China)
Fonte: CPB.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
. ] 208 209 209
Indicador Unidade | 201
a7 T E 27 E 3T 47 set out nov dez

indice de Produgéo Industrial M undial VH 08 22 16 10 04 02 04 04 04 05

Economias Avancadas VH -03 12 09 01 -06 -17 04 -18 -13 20

Economias Emergentes VH 18 31 22 19 12 19 10 09 20 2,7
Comércio Mundial de Mercadorias VH 04 7 05 04 -09 -08 -09 -18 -09 05
ImportagGes Mundiais VH 04 7 05 -03 -0,7 -10 -0.2 22 -08 02

Economias Avancadas VH 0] 09 12 00 10 -19 14 -08 -16 -32

Economias Emergentes VH -11 29 0,7 08 -30 03 -25 -43 03 53
Exportagdes Mundiais VH 04 7 05 -06 -11 05 -15 -14 -10 08

Economias Avancadas VH 0] 08 12 05 04 00 -0,1 04 -03 06

Economias Emergentes VH -10 28 05 06 -19 -12 -33 2,1 20 12

Fonte: CPB
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Atividade Economica Extra-UE

No quarto trimestre de 2019, o crescimento do PIB da OCDE
abrandou para 1,6% em termos homélogos reais (1,7% no
trimestre precedente) com destaque para um recuo significa-
tivo do Japdo. O abrandamento estendeu-se a generalidade
das principais economias (com excecdo dos EUA).

A taxa de inflagdo homoéloga da OCDE desacelerou para
1,8% no quarto trimestre de 2019 (1,9% no periodo prece-
dente) e a taxa de desemprego diminuiu para 5,1% (5,2% no
periodo anterior).

Figura 1.4. Produc¢éo Industrial e Indicador de confianga
dainddlstria dos EUA
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Fontes: Federal Reserve; ISM.

No inicio de 2020, os indicadores de atividade econdémica dos
EUA foram globalmente positivos num contexto de baixas
pressdes inflacionistas. Assim, em janeiro de 2020, e, em ter-
mos homologos nominais:

e a producdo industrial melhorou ligeiramente, apesar da
quebra de 0,8% (-1% em dezembro de 2019); em linha
com um aumento dos indicadores de confianga dos em-
presarios;

e as vendas a retalho desaceleraram para 4,4% (5,5% em
dezembro de 2019); mas o indicador de confianga dos
consumidores foi mais forte;

Figura 1.5. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
EUA (VH, em %)
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Fontes: Bureau of Economic Analysis; Census Bureau.

No quarto trimestre de 2019, o PIB do Japao apresentou uma
guebra de 1,6% em cadeia e de 0,4% em termos homélogos
reais, concomitante com um aumento do IVA ocorrido em ou-
tubro, em parte devido ao efeito dos tufdes que afetaram o
pais. Para o conjunto do ano de 2019, o crescimento do PIB
acelerou para 0,7% em termos homologos reais (0,3% em
2018).

Na China, as trocas comerciais recuperaram no quarto tri-
mestre de 2019, tendo as exporta¢des e importacdes de bens
aumentado para 1,9% e 3,7% em termos homologos nomi-
nais respetivamente (quebra nos trimestres precedentes).
Para 2019, as exportac8es de bens desaceleraram para 0,5%
em termos homoélogos nominais (9,9% em 2018) em resul-
tado da imposigédo de tarifas alfandegérias dos EUA aos pro-
dutos da China ao longo do ano.

Figura 1.6. Comércio Externo de Bens da China
(VH nominal, em %)
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Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Economica Extra-UE
Indicador Unidade 2019 208 209 ot 2020
4T iy 2T 3T 4T out nov dez jan
EUA —PIB real VH 23 25 27 23 21 23 - -
indice de Produgéo Industrial VH 0,9 4,0 29 12 0,2 -0,8 -0,8 -05 -10 -08
indice ISM da IndUstria Transformadora % 513 57,1 554 52,2 49,4 48,11 48,3 48,1 478 50,9
indice ISM dos Servigos % 58,0 63,0 60,6 59,6 56,6 55,2 57,0 516 57,0 60,9
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE 96,0 98,1 945 98,5 93,8 97,2 955 96,8 99,3 99,8
Taxa de Desemprego % 3,7 3.8 3,9 3,6 3,6 35 3,6 35 35 3,6
China—PIB real VH 6,1 6,5 6.4 6,2 6,0 6,0 - -
Exportagdes VH 05 45 09 -10 -0,2 19 -0,8 -13 79
Japao —PIB real VH 0,7 -0,3 08 08 18 -04 - -

Fontes: BEA, Federal Reserve, ISM, Michigan, BLS, NBSC, OMC e COGJ.
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Atividade Economica da UE

No quarto trimestre de 2019, o PIB da Unido Europeia (UE) e
da area do euro (AE) desacelerou para 1,1% e 0,9% em ter-
mos homologos reais, respetivamente (1,4% e 1,2%, respeti-
vamente, no periodo precedente); tendéncia que se estendeu
as principais economias.

Para o conjunto do ano de 2019, o crescimento do PIB da UE
e da AE abrandou para 1,4% e 1,2% em termos homologos
reais, respetivamente (2% e 1,9%, respetivamente, em 2018).

Figura 1.7. PIB da Unido Europeia

(VH real, em %)
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Fonte: Eurostat.

Os indicadores quantitativos para a area do euro no quarto
trimestre de 2019 indicam uma deteriora¢do da producgéo in-
dustrial e um abrandamento das vendas a retalho; enquanto
0 crescimento das exportagdes tornou-se mais robusto.

Figura 1.8. Exportac6es da Area do Euro
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Fontes: Comissédo Europeia; Eurostat.

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econdmica da UE
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O indicador de sentimento econémico aumentou em janeiro
de 2020, quer para a UE, quer para a AE, refletindo a subida
generalidade dos indicadores de confiangca, nomeadamente
da industria e da construgdo, para ambas as zonas.

No quarto trimestre de 2019, a taxa de desemprego estabili-
zou na UE e na AE, situando-se em 6,3% e em 7,5%, respe-
tivamente. No conjunto de 2019, este indicador diminuiu em
ambas as zonas, para se situar, em média, em 6,3% e 7,6%,
respetivamente (6,9% e 8,2%, em 2018).

Em janeiro de 2020, as expectativas dos empresarios da area
do euro quanto a criagdo de emprego melhoraram para os
sectores da industria transformadora e comércio a retalho;
tendo piorado para 0s servigos e construgao.

Figura 1.9. Mercado de Trabalho da Area do Euro
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Em janeiro de 2020, a taxa de inflagdo homdloga na area do
euro subiu para 1,4% (1,3% no més precedente) devido so-
bretudo a aceleracgao dos precos de energia para 1,9% (0,2%
em dezembro de 2019).

Em termos de variacdo dos ultimos 12 meses, a taxa de infla-
¢ao global na &rea do euro manteve-se em 1,2% no primeiro
més do ano.

Indicador Unidade 2019 208 < 208 q : 208 20
a7 io2T 43T 4T out : nov dez jan

Uni&o Europeia (UE-28) - PIB real VH 14 15 17 14 14 11 - - -

Indicador de Sentimento Econémico indice 1022 109,2 1056 1031 100,7 99,2 98,7 99,6 994 013
Area do Euro (AE-9)—PIB real VH 12 12 14 12 12 09 - - -

Indicador de Sentimento Econémico indice 034 109,0 06,1 04,1 1024 010 00,7 011 013 028
indice de Produg#o Industrial VH -17 -19 -0,6 -14 2,1 2,7 -29 -17 -35
indice de Vendas a Retalho VH real 22 17 24 21 26 18 18 22 14
Taxa de Desemprego % 76 79 78 76 75 75 75 75 74

HPC VH 12 19 14 14 10 10 0,7 10 13 14

Fontes: Eurostat e CE
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em fevereiro de 2020 e, até ao dia 26, as taxas de juro de
curto prazo desceram tanto para a area do euro como para
os EUA, de forma mais significativa para o ultimo caso, para
se situarem, em média, em -0,4% e 1,7%, respetivamente
(1,8%, nos EUA, em média, em janeiro).

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do mercado mone-
tario (Média mensal, em %)
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Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 26.
As taxas de juro de longo prazo diminuiram para os EUA e

Em fevereiro de 2020, o délar tem vindo a fortalecer-se face
as restantes moedas, servindo cada vez mais de ativo de re-
fagio refletindo a incerteza em torno dos efeitos econdmicos
do coronavirus. Assim, o euro face ao dolar atingiu 1,09 no
dia 26; representando uma depreciagéo de 3,2% face ao final
de dezembro de 2019 (1,12).

Em janeiro de 2020, o indice de pregos relativo ao prego do
petréleo importado subiu para 57,2 (por memoria atingiu o va-
lor 100 durante a crise petrolifera de 1979).

Em fevereiro de 2020 e, até ao dia 26, o preco do petréleo
Brent recuou de forma acentuada, para se situar em 56
USD/bbl (51 €/bbl), comparado com 64 USD/bbl (57 €/bbl) em
janeiro, refletindo uma quebra do consumo de petréleo na
China.

Entretanto, a AIE e a OPEP reviram substancialmente em
baixa as suas previsées de consumo de petréleo para o pri-
meiro trimestre de 2020.

Figura 1.12. Preco médio Spot do Petréleo Brent
(Em USD e euros)
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Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar
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Fonte: Banco de Portugal. Para fevereiro, o valor é do dia 26.
Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais
2018 2019 20199 2020
Indicador Unidade 2019
4T ar | 3T | T out nov dez jan
Taxa Euribor a 3 meses* % -0,38 0,31 031 035 042 -0,38 -0,39 -0,40 -0,38 -0,39
Yield OT 10 anos — EUA™ % 2,4 3,04 2,65 2,33 179 179 170 181 186 175
Yield OT 10 anos — Area do euro** % 0,59 139 11 0,80 0,7 0,27 0,4 031 0,37 0,32
Taxa de Cambio* Eur/USD 1123 1145 1124 1138 1089 1123 1115 1098 1123 1105
DowJones* VvC 223 -18 12 2,6 12 6,0 0,5 37 17 -10
DJ Euro Stoxx50* VvC 248 -7 1n7 3,6 28 49 10 28 11 28
Spot do Petroleo Brent em USD/bbl* USD/bbl 64,16 68,09 63,88 68,26 6199 62,50 59,63 62,71 65,5 63,60
Spot do Petrdleo Brent em USD/bbl* VH -03 1094 4,92 -8,87 1841 -8.21 26,0 50 B0 57
Spot do Petrdleo Brent  em euros/bbl** VH 54 ua 29 -34 -46 54 -231 22 57 8,7
Prego Relativo do Petréleo em euros** 1979=100 530 58,5 50,5 57,7 52,7 510 50,4 46,7 558 572

*Fimde perfodo; ** Valores médios; *** Preco Relativo do Petréleo é o racio entre o prego deimportacéo de ramas de petréleo bruto emeuros e o deflator do PIB em Portugal.

Fontes: BdP, Eurostat, Yahoo, DGEG e GEE
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